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RESUMEN 
 
Para las empresas del sector de la producción generar conciencia respecto a la 
rentabilidad, logro ser de ayuda y una ventaja competitiva sobre los demás 
sectores por el buen manejo del riesgo y las alternativas reales de 
comercialización vigentes. Las problemáticas se han derivado por la poca liquidez 
en los compromisos constituidos en créditos con los bancos, por lo cual las 
carteras han ido aumentando, reestructurando los pasivos y pagos de garantías. 
Algunas de las medidas que se pueden llegar a tomar para reducir el factor del 
riesgo, la caída de los precios nacionales e internacionales es por medio de los 
Mercados Futuros y de Opciones, una herramienta financiera que compensa las 
pérdidas de los productos en la venta física, bajo una garantía de precio mínimo el 
cual cubre los costos de producción en la utilidad del producto de una manera 
segura. 
Los mercados de capitales cuentan con diversas formas de inversión, la cual se 
encuentra disponible para los inversores del mundo. Los instrumentos de los 
mercados de valores pueden tornarse en alternativas variables y rentables, en 
ciertas medidas se pueden manejar por medio del control de los resultados al 
finalizar las transacciones. En el siguiente documento de investigación se 
abordaran temas diversos para proveer una panorámica la cual se incorporara en 
la gestión financiera personal. Así mismo se tiene que las caídas de los precios 
internacionales han generado cuantiosos quebrantos ara las empresas de 
producción de Café, algodón entre otros; dando a conocer los problemas 
organizacionales y administrativos de las compañías. 
 
PALABRAS CLAVES 
Mercado, Bolsas, Coberturas, Entidades Bancarias, Mecanismos y Gestión 
Financiera.  
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ABSTRACT 
 
For the companies of the sector of the production to generate conscience with 
regard to the profitability, achievement to be helpful and a competitive advantage 
on other sectors for the good handling of the risk and the current real alternatives 
of commercialization. The problematic ones have stemmed for few liquidity in the 
commitments constituted in credits with the banks, for which the portfolios have 
been increasing, restructuring the debits and guarantees payments. Some of the 
measures that can go so far as to take to reduce the factor of the risk, the landslide 
of the national and international prices is by means of the Future Markets and 
Options, a financial tool that compensates the losses of the products in the 
physical sale, under a guarantee of minimal price which covers the production 
costs in the utility of the product of a sure way.  
The capital markets are provided with diverse forms of investment, which is 
available for the investors of the world. The instruments of the stock markets can 
return in variable and profitable alternatives, in certain measurements they can 
manage by means of the control of the results on having finished the deals. In the 
following investigation document diverse topics will be tackled to provide a 
panorama which was joining in the personal financial management. Likewise it is 
had that the international landslides of prices have generated large damages it 
plows the companies of production of Coffee, cotton between others; announcing 
the problems organizacionales and administrative of the companies. 
 
KEY WORDS 
Market, Stock Exchanges, Coverages, Banking institutions, Mechanisms and 
Financial Management. 
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1.  INTRODUCCIÓN 
 
En el presente documento de investigación se habla sobre los riesgos que 
conllevan las relaciones internacionales de compra y venta de productos a 
diferentes intermediarios en el extranjero. Los futuros son manejos de riesgos que 
en la actualidad permiten mejorar y estabilizar las relaciones comerciales con 
ayuda de intermediarios. 
Estas relaciones son asociadas con equilibrios para evitar riesgos contra la 
demanda, las negociaciones son basadas en factores como los siguientes: si la 
cantidad de un producto aumenta frente a la demanda el costo disminuye lo cual 
es contrario cuando existe más demanda del producto que la cantidad el costo 
incrementa. Es por esto que las empresas deben fijar un costo estándar para 
sobrellevar los cambios de costos por las fluctuaciones. 
 
La economía mundial está regida por el mercado global, donde los compradores y 
vendedores crean vínculos comerciales todos los días por esto buscan garantizar 
dichas negociaciones por medio de un intercesor el cual es un socio aliado que 
permitirá  poder sobrellevar las fluctuaciones de dinero en los mercados a los 
cuales están invirtiendo. Las compañías tienen presente que la oferta y demanda 
son temas importantes por lo cual siempre desean que por medio de los 
intermediarios se logre encontrar esos puntos de equilibrio que permiten fijar tasas 
y costos sobre el producto en el cual desean invertir, generando beneficios y 
rentabilidad para el vendedor y estabilidad para el comprador. 
La mejor herramienta financiera para sobre llevar estos cambios son los mercados 
de opciones y de futuros por medio de los bancos creando un contrato para ambas 
partes con el fin de que los precios se fijen para negociaciones a futuro. 
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Desde el punto de vista financiero, se realizan estudios para generar con mayor 
certeza los mejores acuerdos por medio de los recursos otorgados por los bancos 
como generadores de rentabilidad en las transacciones, permitiendo que los  
compradores puedan adquirir los contratos de futuros donde se fijan condiciones 
entre vendedor y comprador estableciendo un abono de dinero lo cual mitiga el 
riesgo en la negociación, sino que a su vez permiten que sean utilizadas las 
opciones de futuros al momento de comprar el producto esto puede ser antes o 
después de que se fije el precio estándar con el fin de que se adquiera el producto 
al costo fijo en el momento de la toma de la opción. 
Las herramientas de los mercados de opciones y futuros indican que la liquidez es 
lo que garantiza la mayor ganancia y mejora las oportunidades de conseguir un 
socio logrando evitar los riesgos de las fluctuaciones, la garantía de estas 
transacciones son ejecutadas por medio de la transición del flujo de tráfico donde 
se valida el trámite de la liquidez para ambas partes, garantizando el banco la 
oportunidad de que el producto sea adquirido al precio fijado. 
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DESARROLLO 
 
 
2.  MERCADOS DE FUTUROS Y OPCIONES 
Los mercados de futuros son mercados donde los negocios se denominan como 
“derivados financieros”. Por medio de contratos de futuros los cuales consisten en 
un acuerdo entre ambas partes quienes se comprometen a vender y comprar un 
bien estipulado, a un precio y una fecha futura según las condiciones 
establecidas.1 
Ilustración 1: Fluctuación de dinero en la Bolsa de Valores 
 
 
Mientras que el mercadeo de opciones son contratos para los compradores 
quienes tienen el derecho más no la obligación de ejercer dicha compra o venta de 
los activos a un costo previamente predeterminado por medio de una cuota que 
permite un beneficio para el vendedor de dicho contrato.2  
Teniendo en cuenta las dos terminologías los mercados se especializan en 
permitir negociaciones partiendo de los elementos básicos: 
                                                          
1 EDUFINET (en línea), 
http://www.edufinet.com/index.php?option=com_content&task=view&id=1040&Itemid=83. 
2 RANKIA (en línea), http://www.rankia.com/opciones. 
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 Activos  
 Futuros 
 
Permitiendo acceder a las alternativas para presentarse en las negociaciones 
futuras, implicando a las dos partes (compradores y vendedores) generando 
obligaciones, independientemente de lo que está sucediendo en el mercado y las 
fluctuaciones. Los derivados financieros son herramientas que permiten que el 
valor depende de los comportamientos en variables subyacentes. Los derivados 
financieros pueden contratarse en mercados organizados, como Eurex o London 
Metals Exchange (LME), o en el mercado OTC (Over The Counter). El comprador 
y el vendedor son quienes definen los términos del acuerdo siendo prácticamente 
un contrato privado entre dos partes.  
 
Ilustración 2: Paso del Contrato de Futuros a las opciones. 
 
 
Los mercados organizados se caracterizan por estar definidos entre los 
participantes que compran y venden bienes  a precios estándar que han sido 
definidos por el organizador del mercado. En este caso el banco centraliza y 
asegura que todos los pagos en las transacciones se realicen. Los futuros y 
opciones ofrecen mecanismos eficientes para la trasferencia del riesgo. 
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2.1 COBERTURA 
 
Los mercados a futuro son soluciones para sobrellevar dificultades que se han 
causado por las fluctuaciones en los precios de las mercancías que se comercian 
hacia el extranjero, donde va dirigida a compradores y vendedores permitiendo 
estandarizar dichos costos por periodos de tiempo. Estos mecanismos de 
cobertura son muy conocidos bajo el término de “Hedging” lo cual significa: 
“Una cobertura se refiere al hecho de adquirir una posición en el mercado a 
futuros que sea opuesta a la posición que se tiene en el mercado de físicos. 
También puede ser la toma de una posición en el mercado a futuros como 
sustituto de la posición en el mercado de físicos”.3  
 
Las coberturas son herramientas de cotización para los recios ya que permiten 
hacer un análisis y proyecciones para alcanzar los objetivos financieros 
establecidos en cada negociación. Es considerado como una técnica que minimiza 
el riesgo de la perdida por medio de movimientos en los precios cuando son 
adversos. Existen algunas funciones sobre las coberturas como las siguientes: 
 Neutralizar el efecto de altas y bajas en los precios. 
 Proteger contra bajas de precios el valor de los inventarios. 
 Ofrecer un medio para estabilizar los márgenes de ganancia. 
 Dar flexibilidad de manejo; es decir, dar la ventaja de un mercado 
alternativo al cual acudir. Dicho mercado es el de futuros como alternativa 
al mercado de físicos. 
                                                          
3 FIRA, Mercados de Futuros Internacionales, Edición 1, 2011. 
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Las coberturas son adquiridas para ejercer una protección contra movimientos no 
deseados en las cotizaciones de los precios o costos. Un ejemplo clave seria; una 
empresa productora utilizará las coberturas para asegurar sus precios de venta, 
cuando los niveles son lo suficientemente altos, generaran una ganancia 
satisfactoria. Un intermediario usará las coberturas para fijar sus costos, de tal 
forma que pueda cotizar precios fijos a sus clientes sin temer ser sorprendido por 
un movimiento adverso en éstos. Un procesador de materias primas estaría 
interesado en asegurarse un flujo continuo de insumos y al mismo tiempo proteger 
el valor de sus inventarios contra bajas en precios.  
 
Como herramienta o instrumento para minimizar los riesgos, las coberturas se 
adquieren para generar protección en negociaciones frente a los costos de 
inversión Existen muchas situaciones diferentes en que se incurre en riesgos, para 
lo cual existen también diversas técnicas para minimizar el riesgo, las cuales 
posteriormente se analizarán. Los tipos de coberturas fundamentales son:  
A. De Venta (Corta) Utilizada por el tenedor para proteger el precio al cual 
venderá su mercancía, involucra la venta de contratos a futuro.  
 
Ilustración 3: Métodos de Contratos. 
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B. De Compra (Larga) Usada por el tenedor para proteger, el precio al cual 
comprará su mercancía, involucra la compra de contratos a futuro. En la 
práctica se pueden utilizar indistintamente o combinadas, dependiendo del 
tipo de empresa. 
 
2.1.1 COBERTURA O INVERSIÓN 
Es importante tener claridad sobre estos dos conceptos y temas principales que 
ayudan a mejorar y generar las estrategias con las que se mitigaran los riesgos en 
un futuro. 
 Cobertura: Permite estabilizar beneficios de las empresas por medio de los 
riesgos de las actividades o situaciones dentro de las empresas como 
escenarios a un largo plazo. 
 Inversión: En las variables subyacentes, incrementando la eficacia de los 
mercados generando posibilidades de beneficios a los agentes 
intermediarios debido a las predicciones correctas. 
Los derivados permiten la reducción de riesgos y aumento, es una balanza que se 
debe saber manejar porque puede traer beneficios como perdidas. Los 
instrumentos financieros que utilice la compañía para establecer los resultados 
adecuados permitirán que las necesidades se controlen lo cual a su vez disminuye 
los riesgos. 
 
2.1.2  VALORACIÓN DE LAS ALTERNATIVAS DE COBERTURA 
Las alternativas de cobertura básicas disponibles por los Señores Luftansa y Herr 
Ruhnau a las empresas que invertían en ellos son las siguientes4: 
 Permanecer descubierto. 
 Cubrir la exposición completa con contratos a plazo. 
                                                          
4 Profesor Riadi, Universidad Austral de Chile, Caso A06-99-0028 Thunderbird. 2014, Chile. 
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 Cubrir una parte de la exposición, dejando el resto sin cubrir. 
 Cubrir la exposición con opciones de divisas. 
 Obtener dólares ahora y mantenerlos hasta que se deba efectuar el pago. 
 
Aunque el gasto final para cada una de las alternativas no podía conocerse de 
antemano, podía simularse el resultado de cada una de ellas para un rango de 
tipos de cambio finales potenciales. El Exhibit 1 muestra el costo final neto de 
las primeras cuatro alternativas para una amplia gama de tipos de cambio al 
contado potenciales para el final del periodo. (Lufthansa 1986). 
 
Ilustración 4: EXHIBTI 1. Costo Neto para LUFTHANSA por alternativa de Cobertura. 
 
 
 
2.2 FUNCIONES ECONOMICAS DE LOS MERCADOS DE FUTUROS 
 
En la bolsa de futuros, existen dos funciones económicas de fundamental vitalidad 
en los mercados, determinando los precios y transferencia de los riesgos es decir, 
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la bolsa no compra ni vende ningún tipo de contrato para intercambiar en las 
instalaciones, ni mucho menos establecer precios. La bolsa permite a los 
miembros reunirse en lugares donde puedan realizar las transacciones acorde a 
los contratos de futuros y opciones sobre futuros que se habían estipulado sobre 
futuros. 
Las contrataciones a medida fijan las necesidades y las expectativas de los 
comerciantes frente a la cobertura de riesgos, las operaciones se establecen y se 
efectúa la fijación de nuevos precios. Las expectativas de los compradores y 
vendedores en las coberturas emergen de los remates en la bolsa, donde se 
establece que negocios o información se conocerá a nivel mundial. La información 
correspondiente a los precios es utilizada para los análisis previos en las 
determinaciones de los valores en los productos por medio de instrumentos 
financieros utilizados por cada intermediario (Banco), en las fechas que ellos 
establezcan y determinen.  
Una función económica sumamente importante de los mercados de futuros es a 
cobertura, por medio de la compra y venda de los contratos de futuros para 
apaciguar los riesgos de las fluctuaciones en los precios en los mercados físicos. 
Los mecanismos de transferencia de los riesgos se emitieron por los contratos de 
futuros elementos importantes para las empresas financieras a nivel mundial. 
Donde los compradores y vendedores de dichas coberturas pueden presentarse 
individual o acompañados por los intermediarios y los dueños de los productos en 
físico que se negocian en los mercados internacionales como lo pueden ser: la 
soya, el trigo y los Bonos de Tesorería de los Estados Unidos, pagares, etc., 
quienes tienen miedo en las inversiones debido a algunas perdidas monetarias en 
los precios por esto toman la determinación de invertir y pedir ayuda a las 
entidades financieras en acompañamientos acorde a las necesidades para evitar 
los constantes cambios de dinero en los diferentes sectores de la economía, 
buscando protección contra los cambios utilizando las herramientas financieras 
como cobertura.  
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3 PRODUCTOS DERIVADOS  
 
Los productos derivados son instrumentos financieros que permiten derivar la 
evolución del precio de los activos denominados subyacentes. Estos activos 
utilizados pueden ser: acciones, cestas de acciones, divisas, tipos de intereses, 
etc. Dichos productos ayudan a trasladar el riesgo de los agentes (quienes 
venden) a otros (quienes compran), lo que facilita la utilización. Los derivados son 
contratos a largo plazo en el cual se establecen los acuerdos correspondientes a 
la negociación que se establece; y el intercambio que se efectuara en el futuro, 
generado satisfacción y seguridad tanto para el comprador como vendedor ya que 
en los términos establecidos se establece el precio, cantidad y fecha de entrega 
del producto final. 
En las negociaciones internacionales que utilizan dichas herramientas financieras 
siempre se genera incertidumbre sobre la fluctuación del precio del activo lo cual 
es denominado financieramente como riesgo del precio, que todo inversor asume 
cuando ya cuenta con el activo, lo cual corresponde si el precio disminuye genera 
pérdidas, lo cual es contrario cuando se compra un bien con la incertidumbre de 
que el precio disminuirá pero con el pasar del tiempo el costo incrementa. 
 
Ilustración 5: Riesgo del Precio - Perdida al Inversor. 
             
 
18 
 
Ilustración 6: Riesgo del Precio - Ganancia al Inversor 
 
 
 
 
Por medio de este riesgo se puede ver cómo influyen los mercados de las 
acciones. Muchas veces se compran acciones a determinada empresa con el fin 
de que en un futuro se puedan vender a un alto costo del que fue adquirida pero 
como esto puede ser así, también ahí el mínimo índice que el precio baje y esto 
genere pérdidas grandes. Por medio de los contratos derivados que son 
instrumentos utilizados para manejar los riesgos principales de dos maneras 
fundamentales:  
 Ayudando a reducir las llamadas operaciones de cobertura, donde se posee 
un activo y se desea una protección frente a los cambios de precio. 
 Como una inversión, donde una persona invierte en un periodo determinado 
para adquirir el activo al mejor precio. 
 
Así mismo los derivados se determinan como un producto sofisticado en el 
mercado actual, ya que al no ser utilizados como cobertura conllevan al riesgo de 
pérdida inmediata, por eso es sumamente importante que el inversor se asesore 
correctamente para utilizar una herramienta e instrumento financiero pertinente.  
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3.1 TIPOS DE PRODUCTOS DERIVADOS 
 
En los productos financieros los mercados de opciones y futuros, generan efectos 
los cuales generan una mejor visión de los derivados existentes, a continuación en 
el presente cuadro se muestra un resumen de la mayor distribución de las 
entidades actualmente autorizadas para tramitar los contratos, y en su caso el 
organismo al cual recae los compromisos como ente de autorización y supervisión 
de los mismos. 
TIPO CATEGORÍA 
ENTIDADES A TRAVÉS 
DE LAS QUE SE 
PUEDEN CONTRATAR 
SUPERVISOR 
Productos 
Derivados 
 
Negociados en mercados 
regulados:                                            
* Futuros de opciones 
financieras (MEEF)5 y no 
financieras (MFAO)6.                    
* Warrants. 
 
*Sociedades y Agencias 
de Valores. 
*ESI´s7 extranjeras 
autorizadas. 
*Entidades de crédito 
nacional. 
 
*Entidades de crédito 
extranjeras autorizadas.  
CNMV 
Productos 
Derivados 
OTC 
 
Productos negociados en 
mercados secundarios 
OTC8:          
*Contratos a plazo 
(forwards). 
*FRAs9. 
 
*Sociedades y Agencias 
de Valores. 
*ESI´s10 extranjeras 
autorizadas. 
*Entidades de crédito 
nacional. 
NO 
SUPERVISADOS 
                                                          
5 MEEF, Mercado Español de Productos Financieros Derivados. (en línea). www.meef.com 
6 MFAO, Mercado de Futuros el Aceite de Oliva. (en línea): www.mfao.es 
7 ESI´s, Empresas de servicios de inversión. 
8 OTC, Over the Counter: productos negociados en mercados no oficiales. 
9 FRAs, Forward rate agreement. 
10 ESI´s, Empresas de servicios de inversión. 
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*Permutas financieras 
(swaps). 
*Opciones  
*Entidades de crédito 
extranjeras autorizadas. 
 
Productos 
Estructurados 
 
Negociados en mercados 
regulares:  
*Certificados. 
*Turbowarrants. 
 
*Sociedades y Agencias 
de Valores. 
*ESI´s11 extranjeras 
autorizadas. 
*Entidades de crédito 
nacional. 
*Entidades de crédito 
extranjeras autorizadas. 
CNMV 
 
No negociados en 
mercados regulados:  
*Derivados de crédito12. 
NO 
SUPERVISADOS 
Otros 
Productos No 
Negociables 
 
*De naturaleza Mixta. 
*Contratos Financieros 
Atípicos (CFA´s). 
 
*Entidades de crédito 
nacional. 
*Entidades de crédito 
extranjeras autorizadas. 
CNMV 
Tabla 1: Tipos de Productos Derivados 
 
 
4. TIPOS DE MERCADOS 
 
Debido a las diferentes negociaciones acordadas entre compradores y vendedores 
junto con los contratos donde se fijan los precios y fechas de entrega especifica, 
se  debe tener en cuenta los tipos de mercados de los cuales hablaremos a 
continuación:  
 
 
                                                          
11 ESI´s, Empresas de servicios de inversión. 
12 Derivados de Credito, En España actualmente no se negocian con inversores minoristas. 
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4.1 MERCADOS FISICOS (MERCADO SPOT) 
 
Son transacciones de compra y venta de productos tangibles, para los envíos 
inmediatos que se realizan mediante contratos físicos donde los términos de 
negociación se establecen en ambas partes en forma privada y fuera del 
intermediario, para comercializar los productos con base en cotizaciones de las 
herramientas de mercados internacionales; es decir al precio al que se está 
negociando en el momento. Un ejemplo claro seria la compra y venta de café, se 
negocia conforme a lo que dicta en el momento los mercados americanos y 
británicos.  
 
4.2 MERCADO FORWARD  
 
Se refiere a la misma operación bajo contratos privados fuera de la bolsa pero 
contra entrega y precios a futuro. 
 
4.3 MERCADO DE FUTUROS 
 
Los estándares de calidad y cantidad, cuyas operaciones se manejan en las 
transacciones de las bolsas, mediante controles establecidos donde se autorizan 
los buenos manejos de las operaciones, al momento de liquidar lo estipulado por 
la contraparte, se establece en la entrega física de la mercancía y el lugar 
pactado. Mientras que en los mercados futuros existen para mitigar los riesgos 
financieros, enfocándose en los usos de opciones para desarrollar los métodos de 
administración de estos riesgos.  
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Los factores de riesgo aumentan debido a la importancia en las medidas que a 
nivel mundial se toman para mitigar su efecto en las negociaciones; pero en los 
últimos años se ha mejorado esta incertidumbre y esto se logró en parte a los 
efectos de la inflación de los mercados globales para las mercancías. 
 Administración de Riesgos en Proyectos 
Son financiaciones que se realizan especialmente para contrarrestar las 
variaciones del dinero, donde el riesgo sobre los movimientos de los precios 
no solo afecta al acreditado sino también a las entidades bancarias que son 
los intermediarios en dichas negociaciones; el objetivo de dicha 
administración en los riesgos es disminuir os efectos para incrementar las 
ganancias, por lo tanto se establecen algunas ventajas en este método que 
son: 
o Calcular el riesgo de precios. 
o Se puede proteger el precio ya sea tomando futuros o comprando 
opciones.  
o Facilitan financiamiento. 
o Cuando se toman los productos primarios o mercancías del 
acreditado como garantía colateral del crédito, si se reduce la 
vulnerabilidad a los movimientos adversos en los precios, entonces 
se garantiza el valor de la prenda y esto representa una ventaja para 
el Banco porque puede incrementar su cartera de créditos sin 
incrementar el riesgo crediticio.  
o El acreditado también se ve beneficiado, ya que tendrá mejores 
expectativas de ganancia y apalancamiento de su capital.  
o Clientes financieramente sanos propician Bancos financieramente 
sanos. 
o Facilitan la valuación de la garantía colateral (mercancías).  
o Se pueden valuar más fácilmente los inventarios que están 
protegidos con opciones o futuros, ya que la protección fija un precio 
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de venta y el banquero puede evaluar más fácilmente los ingresos 
que genera dicho inventario.  
o Los Bancos que apoyan a sus clientes para satisfacer las 
necesidades que resultan de los programas de administración de 
riesgos de sus clientes, tienen una ventaja competitiva sobre otros 
Bancos que no manejan programas de administración de riesgos a 
través de los mercados de futuros y promueven operaciones más 
rentables.  
 
 Usuarios de Futuros y Opciones  
Las empresas productoras buscan protección, ya que las variaciones en los 
precios enfrentan más riesgo de precios adversos. Utilizar los mercados 
futuros o de opciones mejora las alternativas para  especular mejor los 
precios que recibirán. Un método clave para cubrirse de los futuros es 
“amarrar” los precios de las ventas y utilizar opciones podrá establecer un 
piso o techo para los precios de las ventas de mercancías. 
 
 Tipos de Productos que se negocian en los Mercados de Futuros: 
o Agrícolas: Maíz, trigo, aceite de soya, harina de soya, avena, café, 
azúcar, cacao, Jugo de naranja congelado y algodón.  
o Ganaderos: Ganado bovino en pie, cerdos en pie y tocino.  
o Fibras. 
o Maderas.  
o Metales: Oro, plata, cobre, platino, aluminio y paladio.  
o Energéticos: Petróleo crudo, gasolina y gas natural.  
o Divisas: Libra, marco, franco suizo y francés, yen y dólar.  
o Financieros: T-bills, eurodepósitos, T-bonds, etc.  
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 Características Principales de los Contratos de Futuros  
Los contratos de futuros abren posibilidades para realizar diversos tipos de 
operaciones que en general se clasifican en protección comercial, 
especulación y arbitraje. Los precios a que se acuerdan estas transacciones 
llamados precios a futuro, reflejan las expectativas que tienen los 
participantes en el Mercado acerca del precio que prevalecerá en la fecha 
de vencimiento del contrato, llamada fecha de entrega. 13 Un contrato a 
futuro es un acuerdo mediante el cual las partes que intervienen se 
comprometen a llevar a cabo en una fecha futura, la compra-venta de cierta 
mercancía a un precio estipulado al momento de realizar el contrato y 
donde la transacción se encuentra regulada por las disposiciones de la 
Bolsa donde ésta se realice. Las características de los Contratos a Futuros 
son13:  
o Las transacciones están concentradas geográficamente en la 
Bolsa y las horas del día en las cuales se puede comerciar, están 
detenidas oficialmente. 
o El tamaño de los contratos está estandarizado, por lo tanto la 
cantidad de mercancía en cada contrato es fija, no se puede 
comerciar con fracciones de un contrato. 
o Las fechas de entrega o vencimiento de los contratos están 
estandarizadas, no se realizan transacciones con fechas que no 
estén oficialmente autorizadas por la Bolsa.  
o Existe una Cámara de Compensación que funciona como 
comprador para todos los vendedores y como vendedor para 
todos los compradores; así, la Cámara actúa come una tercera 
parte que garantiza todas las transacciones. Las obligaciones que 
contraen las partes de un contrato son de cada uno con la 
                                                          
13 FIRA (en línea): http://www.fira.gob.mx/Nd/BF1_Mercados_de_Futuros_y_Opciones.pdf 
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Cámara de Compensación y no directamente entre ellos. La 
posición neta de la Cámara es siempre igual a cero.  
o Las ganancias y pérdidas de los contratos se liquidan 
diariamente, al final de cada día la Cámara de Compensación 
determina el monto de la liquidación. En base al precio de 
liquidación del día anterior se ajustan los márgenes; si el precio 
subió, se les reduce el margen a los que tienen contratos para 
vender y se les aumenta a los que tienen contratos para comprar; 
si el precio bajó, se dará el ajuste al contrario. Cuando el margen 
de un participante se encuentra por debajo de un mínimo, éste 
debe depositar un complemento, si el margen es mayor que el 
requerido se puede retirar la diferencia.  
o Existe una magnitud mínima de variación en los precios, éstos 
sólo pueden cambiar en múltiplos de esa magnitud.  
o Existen límites máximos en las fluctuaciones diarias de los 
precios, estos límites constituyen una banda alrededor del precio 
de liquidación de la sesión anterior, fuera de la cual no se puede 
comerciar.  
La mayoría de los contratos realizados en los mercados a futuro se 
liquidan mediante una operación contraria a la que se hizo 
inicialmente. Esto nos indica como ya se mencionó que menos del 
3% de los contratos comerciados se liquidan mediante la entrega de 
la mercancía; el cumplimiento de las operaciones recae sobre la 
Cámara de Compensación, de ésta manera el riesgo de 
incumplimiento es reducido. El tipo de mercancías que se comercia a 
futuro se ha ido ampliando con el tiempo; normalmente, para manejar 
mercancías en los mercados futuros deben considerarse ciertas 
características, entre ellas: las unidades de las mercancías deben 
homogéneas, debe existir incertidumbre respecto al precio, la 
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mercancía no debe ser perecedera y la oferta de la mercancía no 
debe estar sujeta a restricciones artificiales o monopólicas, ya sean 
privadas o gubernamentales14. 
 
 
5. GARANTIAS 
 
Las entidades gubernamentales encargadas de verificar las transacciones 
internacionales asumen el riesgo de contrapartida entre los compradores y 
vendedores, utilizando mecanismos para gestionar las perdidas por posibles 
incumplimientos. 
 
5.1 TIPOS DE GARANTIAS  
 
 Liquidaciones diarias de pérdidas y ganancias: Son valores sobre los 
precios de cierre, abandonando las ganancias y cargando encima las 
pérdidas que se generan sobre las mismas.  
 Deposititos de garantías: Las posiciones abiertas implican las 
obligaciones entre compradores y vendedores, ante la posibilidad de sufrir 
fuertes pérdidas en los movimientos adversos  de los precios en el 
mercado.  
 
 
 
                                                          
14 FIRA, Boletín de Educación Financiera, Edición 1, 2011. 
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Ilustración 7: Distribución del método de Garantías. 
 
                                                                      
 
Las garantías mínimas se depositan por medio de lo establecido en el MEEF, 
aunque cada parte tiene establecido los porcentajes determinados. No en todas 
las negociaciones establecen las garantías que se deben depositar, por medio del 
patrimonio que se tenga disponible para inmovilizar el trámite.  
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CONCLUSIONES 
 
La problemática que se ha experimentado durante los últimos ciclos de 
producción, es ocasionada principalmente por sectores productivos como el café y 
algodón. Debido a las fuertes caídas de precio en estos productos en los 
mercados, ocasionando incertidumbre a nivel financiero lo cual es malo e incierto 
para quienes lo producen. Así mismo se establecen estrategias para minimizar 
dichas perdidas. 
Los riesgos que representan las variaciones del cambiante precio en los productos 
en los mercados internacionales, son consecuencia de la mala implementación de 
estrategias para mitigar el riesgo en los productos, los bancos brindan apoyos 
como garantías mínimas bajo los esquemas de créditos. Los productores 
adquieren estos tipos de coberturas para los precios de sus productos mientras se 
realizan los procesos de compra-venta los cuales van a permitir cubrir por lo 
menos los gastos de operación y trámites financieros generando estabilidad. 
Como se logró indicar en el presente documento las alternativas a la hora de 
invertir o mitigar los riesgos en la inversión y poner en peligro la rentabilidad de los 
negocios. Mejorando la volatilidad en sus resultados, por medio del entendimiento 
de los mismos. Debido a los derivados permitiendo tomar los activos y realizar un 
apalancamiento financiero por intermedio de la inversión directa.  
Es importante utilizar una herramienta adecuada para establecer los métodos que 
se utilizaran por medio de dicho proceso donde se mitigan los riesgos, en las 
perdidas de dinero ya que las fluctuaciones monetarias cambian constantemente 
lo cual afecta en profundidad las negociaciones internacionales por medio de las 
tasas de cambio en la bolsa; disminuyendo los costos en la adquisición de la 
mercancía.  
 
29 
 
BIBLIOGRAFÍA 
 
 
B.C. MARCUS, Investments, McGraw-Hill/Irwin; 9 edition, 2010. 
 
BARANDIARÁN, R. (s.f). Diccionario de términos financieros. México: Trillas S.A. 
 
E.G. HAUG, The Complete Guide to Option Pricing Formulas, McGraw-Hill; 2 
edition, 2006. 
 
FIRA, Mercados de Futuros Internacionales, Edición 1, 2011. 
 
Fondo Monetario Internacional “Group of Twenty: Global Economic Policies and 
Prospects”, Note by Staff of the International Monetary Fund, Washington D.C., 
2009. 
 
H. GEMAN, Commodities and Commodity Derivatives, Wiley; 1 edition, 2005. 
 
J. C. HULL, Options, Futures and Other Derivatives, Prentice Hall; 8 edition, 2011. 
JARA, A., MORENO, R., y TOVAR, C. “La crisis internacional y América Latina: 
Repercusiones financieras y políticas de respuesta”. Informe Trimestral del Banco 
de BPI (Junio), 2009. 
 
N. TALEB, Dynamic Hedging: Managing Vanilla and Exotic Options Wiley; 1 
edition, 1997. 
 
30 
 
Normas de información Financiera (NIF, 2011). 
 
PEMBROKE. PATRICIA A, Introducción a los Mercados de Futuros. Servicios 
Educativos y de Mercadotecnia. Editado por Chicago Board of Trade, 2013, 
Chicago. 
 
R. J. O’BRIEN & ASSOCIATES. Panorama del Chicago Board of Trade. Timothy 
M. Lyons.- Corredor de Bolsa. Chicago Board of Trade, 2014. 
 
R.A. FREDY, Universidad Austral de Chile, Derivados Financieros, 2014, Chile. 
 
ROSS, S., WESTERFIELD, R. & JAFFE, J. Finanzas Corporativas. México, DF: 
McGraw-Hill Interamericana, 2005. 
 
URIBE, José Darío. El sistema financiero colombiano. Bogotá: Banco de la 
República, 2013. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
31 
 
ANEXOS 
 
Ejercicio práctico de una negociación al extranjero del producto de café. 
 
 MERCADO DE FUTUROS 
 
 DATOS: (CAFÉ) 
 Un contrato “c”  = 37,500 lbs.  
= 375 Qq (1 Qq = 100 lbs.)  
 Precio de venta estimado dlls. 190.00 / 100 lbs. 
 
 MARGEN ORIGINAL: + 10 % DEL VALOR DE LA MERCANCIA 
 El bróker requiere proteger 4 puntos por arriba y/o por debajo del 
precio de ejecución “STRIKE PRICE” para garantizar la operación de 
la bolsa. 
 
 MARGEN DE MANTENIMIENTO: 75 % DEL MARGEN ORIGINAL 
Lo utiliza la bolsa como flujo de caja. 
 Bolsa: Cobran 2.50 dlls, por operación.  
 Broker: Cobran 100 a 150 dlls, por contrato. 
 Intermediario de M´xico: 50 dlls, + IVA por operación. 
 
 OPERACIONES 
Ejemplo de exportación de un tráiler con café. 
 Una Carga 750 Qq  = 2 Contratos “c” 
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Valor 750 x 190  = 112,500.00 dlls. 
 
Margen original dlls.   11,250.00 
Margen de mantenimiento    8,437.50 
Comisión Bolsa             2.50 
Comisión Broker         250.00 
Comisión intermediario mexicano         55.00 
Suma       19,975.00 (+ 18 % del valor de las mercancías).  
 
 
CONCLUSION 
Para poder participar en el MERCADEO DE FUTUROS se requiere suscribir un 
“CONVENIO DE COMISION MERCANTIL PARA FUTUROS Y OPCIONES” 
con un Broker mexicano, lo cual implica un depósito de dinero cuyo monto está 
en función del volumen de producción a manejar, para el caso del ejemplo 
sería de entre 20,000 y 30,000 dlls. 
 
 
 
 
